

































社レコフのデータによると1、日本企業が関与する M&Aの件数は、 19 
90年代後半には年間 1000件弱で、あったが、 2005年には272



















論的に検討しようとする研究が行われてきた。 Horn& Wolinsky(1988) 
は、複数の上流企業と下流企業が投入物の価格をめぐって交渉するよう
な状況下での企業の水平的なM&Aインセンティブについて検討し、市
















































Pi =α一色一γqj， i，j = 1，2， iヂj，-1壬γ三1 (1) 









































7rAB = (α-ql一 γq2)ql+ (α-γql -q2)q2一切lql一切2q2 (2) 
と書くことができる。この企業は利潤を最大にするように各財の生産量
を選択するから、利潤最大化の条件は、
θπAB/θqi =α-2qi -2γ町一切i= 0， i = 1，2; i手j (3) 
となる。(3 )式より、統合企業ABによる各財の生産量は次式(4)のよ
うに表現することができる。
2(1 -1')αー 2叫 +2γω'j ~ 1 0_ ~ I 













πk = (α 一色一γqj)qi-Wiqi， k = A， B;i = 1，2; i =1-j (6) 
と表現できるから、各企業がクールノー競争を行うことを考慮すれば、利
潤最大化の条件は、
θπk/aqi = αー 2qi一γQ;ー ωi= 0， k = A， B;i = 1，2; i =1-j (7) 
となることがわかる。(7)式を解き(1 )式を考慮すれば、生産物市場で
各企業が生産する財の生産水準と価格は次のように求められる。
(2ー γ)α-2ω'i+γω'j ~ ~ n_ ~ / 。:!..， i=1，2;iチ3
4ー γ:l (8) 
(2ー γ)α+(2一千)ω1+γω'j ~ ~ n_ ~ / ~'--~"--J i=1，2;i手j4 -，2 -， -， -I 
(8)(9)式より、非統合企業の利潤は、投入物価格の関数として、
(9) 
れ=ri2ー γ)α ー 2叫 +γ町f
而 L 4ー γ2 J ' 
と記述することができる。




































7rnh = iω'" -c)(α一切っ
山 1+γ
と表現できることがわかる。それ故、 Nash交渉積は、
J¥T (α一切"') (ω場 - c)(α一切っ
















7fAB = 32(1 +γ) 
π〓Z3(α_C)2 















丸b= (ω2 -C)q2(ω;，ω2) (19) 
となる(ここで、上付き添え字Sは交渉における均衡を示している)。よっ
て、 Nash交渉積は、







川 /θω1=学(ω1-C)q1 + 7T"Aq1 +山 1-c)与+山2-c)与 =0











B = [(~いr(何ト6ト一竹仰仲(いα 一の
(2 +γ)(8一2γ) (23a) 
π〓=2(2-7)(6-γ)(α-C)2 













すAB= (P2(ω;)-ω2)q2(切;，ω2) (24) 
8 
と書くことができる。従って、このケースにおける Nash交渉積は、
N;l = [(P1(ω1)一切1)q1(ωbωn+ (P2(ω2)一切2)q2(ωbω2)-(P2(ω;)-ω2)q2(ωトωnJ





VW1 (J q1n (~jJ1 _ l)q1 + (P1 -W1)ι + (P2 -W2)竺}(切1- c) 
切 θω δω1

































7T'AB = ;:向 、υ 白川 (30a) 
(1-γ)(3 -2γ)(α-c)2 










N;t = {(P1(ω1)一切1)q1(ωbωi)} {(切1-C)q1(切bωi)} (31) 
と表現することができる。 N鎚h交渉積 (31)式をω1で微分して0と置
けば、
!¥. 10. 11 ap1 θq1 













(2 +γ)(8 -γ) 



































4(1 +γ) = (1 +γ)(4 -3')')2 
(35) 
が成立するとき、上流企業は統合を行う意思決定を採ることになる。 (35)

















_9_> __ 2(6-γ)2 
32(1 +γ) = (2 +γ)2(8 -2/)2 
(37) 
が成立するときに統合が行われる。 (41)式を書き換えると γ(9/3+70γ2+
212γ-384) 主 0 を得るが、この式の左辺は -1~γ<0 の範囲でプラス、










4 _ 6ηザ+904γ2-1921詮o (39) 
を得る。 (39)式の左辺は、 -1~ 1 < 0の範囲でプラス、 γ=0のとき0、
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